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1 DEFINICIÓN DEL PROBLEMA 
 
 
1.1 ANTECEDENTES DEL PROBLEMA 
 
1.1.1 Importancia del sector en la economía del país 
 
La importancia que tiene la construcción sobre la economía colombiana en términos 
de valor de la producción es indiscutible. Mientras que en el 2000 el sector 
generaba recursos por $8,7 billones de pesos, para 2013 ésta cifra se había 
multiplicado por siete y alcanzado un total de $61,2 billones al cierre del año. 
 
En lo que respecta al 2014 el desempeño del sector parece que siguió con una 
trayectoria sobresaliente. En el año 2014 a septiembre el valor de la producción se 
ubicó por encima de los $53 billones de pesos, cifra superior en 16,8% si se 
compara con la registrada en el mismo periodo de 2013, dicho crecimiento se 
explicó tanto por el desempeño de las obras de ingeniería civil (22,3%) como por la 
construcción de edificaciones (12%) que en conjunto conforman el PIB de la 
construcción.1 
 
1.1.2 Situación actual del sector 
 
La otra cara de la moneda de la construcción, está representada en las obras 
civiles, cuya participación promedio en el total del PIB sectorial durante el año 2014 
al tercer trimestre es del 48%. Se trata de una rama que agrupa la construcción de 
carreteras, puertos, aeropuertos, ferrocarriles, entre otros y que al tercer trimestre 
de 2014 alcanzó un crecimiento acumulado del 18,4% anual. 
 
El impacto de la construcción de carreteras sobre la economía es indiscutible. La 
cuarta generación de concesiones- conocida como el Programa 4G- es sin duda, 
uno de los grandes avances del 2014 para el sector de infraestructura, pues se 
logró a través de éste una inversión por $12 billones de pesos en dicho año, lo que 
según la Agencia Nacional de Infraestructura (ANI) “permitirá al país desarrollarse 
aceleradamente y ser más competitivo” al reducirse el llamado “costo Colombia”. 
Así las cosas, el gobierno pretende que a través de las 4G se transformen 8.000 
kilómetros de vías, de los cuales 1.200 serán de doble calzada para completar un 
total de 3.500 en el país, para ello se contempla una inversión total de más de $47 
                                            
1
 SALCEDO, P. M., & SARMIENTO, G. V. ¿Qué se puede esperar del sector edificador durante el 2015? 
En: Estudios Económicos. Cámara Colombiana de la Construcción CAMACOL. No. 66, (2015),  p. 1. 
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billones de pesos que generará más de 180 mil empleos directos durante la etapa 
de construcción.2 
 
1.1.3 Impacto de la construcción por las políticas sociales 
 
Mediante las políticas anunciadas por el Gobierno Nacional de cara al periodo 
2014- 2018, a saber, i) la continuidad del subsidio a la tasa de interés que 
beneficiará a 130 mil familias con ingresos bajos y medios, ii) la prolongación de la 
segunda generación del programa de vivienda gratuita con el que se entregarán 
otras 100 mil viviendas con subsidio pleno, iii) la ejecución de las restantes 86 mil 
viviendas para ahorradores - VIPA y iv) la iniciación de 100 mil unidades 
habitacionales con un valor inferior a los $86 millones de pesos a través del 
programa “Mi casa ya” dirigido a los hogares de clase media quienes recibirán una 
subvención en la cuota inicial, así como el beneficio de tasa de interés en el crédito 
hipotecario. 
 
Al respecto, vale la pena resaltar que el aporte de los programas de vivienda social 
anunciados sería de 3,8 puntos porcentuales adicionales al crecimiento base del 
4,1%; ésta dinámica llevaría a que el número de ocupados en la construcción se 
ubique muy cercano al umbral de las 1,5 millones de personas, es decir 3,4% más 
que los ocupados del sector durante el 2014 (Gráfico 1).3 
 
 
 
                                            
2 Ibid.,  p. 9. 
3 Ibid.,  p. 9. 
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Gráfico 1. Proyección de ocupados en el sector de la construcción 2015 
 
Fuente. CAMACOL. Prospectiva Edificadora: Una visión de corto y mediano plazo. 
2014. Nota: (*) Proyectado 
 
De esta manera, se mantendrían los niveles producción y despachos en cerca de 
12,2 millones de toneladas y 11,6 millones de toneladas de cemento durante el 
2015, respectivamente. Por el lado de las industrias básicas de hierro y acero, uno 
de los principales insumos que se demanda en el proceso constructivo de 
edificaciones, se estima que para el 2015 sus indicadores de producción, ventas y 
empleo mostrarán diferentes ritmos de crecimiento. La dinámica comercial podría 
expandirse al 6,1% anual, la producción al 7,7% y la ocupación al 0,1%.4 
 
En el gráfico 2, se evidencia como en el 2015 la construcción ha mejorado porque el 
empleo paso a ser positivo en un 0,1% muy bajo su tendencia es favorable, lo mismo 
sucede con las ventas de hierro y cementos indispensables para este sector. 
 
 
 
 
 
 
 
                                            
4 Ibid.,  p. 11. 
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Gráfico 2. Proyección de industrias básicas de hierro y acero 2015 Muestra 
Mensual Manufacturera 
 
 
Fuente. CAMACOL. Prospectiva Edificadora: Una visión de corto y mediano plazo. 
2014. 
 
 
1.2 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
 
La empresa A Y C ARQUITECTURA INGENIERÍA Y CONSTRUCCIÓN S.A.S se 
encuentra ubicada en la localidad de Manizales, en el departamento de Caldas, fue 
creada en el 2011 con el objetivo de construir viviendas en los estratos altos, siendo su 
nicho de mercado el estrato 5. Esta empresa jurídicamente se encuentra conformada 
como una Sociedad por acciones simplificada y su principal actividad se centra en la 
arquitectura e ingeniería y actividades conexas de asesoramiento técnico. El personal 
directo está conformado por dos personas y un profesional subcontrato de acuerdo a 
los trabajos realizados. 
 
Teniendo en cuenta que en la actualidad el nicho de mercado se enfoca en el estrato 5, 
esto lleva a deducir que la empresa tiene un mercado reducido, por lo cual la tendencia 
al crecimiento de la misma es baja. Por esta razón en el área financiera se han 
presentado problemas, que empiezan desde el manejo contable, donde se observa que 
los procesos son empíricos y no presentan los parámetros adecuados sobre la 
información financiera en las cuentas; puesto que esta compañía no posee un manual 
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estructurado de procesos, ni tampoco un software contable para relacionar los 
diferentes movimientos, estas actividades la realiza un asesor externo que es el 
contador, por esta razón no se puede realizar un seguimiento adecuado en el curso de  
las operaciones diarias, lo que influye en la toma de decisiones y el cumplimiento de las 
obligaciones con algunas entidades, ya que no se realiza un flujo de caja o EBITDA que 
ayude a determinar la capacidad que tiene la empresa para tener nuevos préstamos o 
flujo de efectivo para pagar el capital de trabajo. 
 
De otro lado, se evidencian fallas y diferentes inconvenientes en los procesos 
administrativos, debido al bajo manejo de información financiera, falta de control y 
supervisión de los procesos, que limitan el potencial de la empresa en su actividad 
diaria como lo es el manejo de la caja.  
 
En la situación actual de la empresa CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S se 
observa un manejo administrativo y financiero de forma tradicional, lo que reduce y 
limita las decisiones a una sola persona, es por esto que se debe redimensionar el área 
financiera para tener más dinamismo y control del manejo de las cuentas, así como de 
los estados financieros, con el fin de tener un mejor conocimiento del ciclo de caja. 
 
Así mismo, es importante resaltar que la empresa no ha realizado análisis contundentes 
de sus estados financieros, por esta razón se ha generado desinformación en los 
directivos y empleados de la empresa e inconvenientes a la hora de tomar decisiones 
financieras, para establecer las ventas o el comportamiento del mercado, que para este 
tipo de empresas es muy variable porque el sector es impulsado no solo por la 
economía del país, sino también por el manejo de los materiales necesarios para la 
producción de edificaciones. 
 
En efecto, se hace necesario que la empresa realice un diagnóstico financiero que 
permita conocer el estado actual de la empresa y a partir de allí plantear estrategias de 
mejoramiento para el área financiera de la misma. Por lo cual, esta Monografía busca 
responder a la pregunta ¿Cuáles son las estrategias de mejoramiento para el área 
financiera de la empresa CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S? 
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2 JUSTIFICACIÓN 
 
 
Teniendo en cuenta los antecedentes de la empresa CONSTRUCCIÓN Y 
ARQUITECTURA S.A.S, es necesario analizar los efectos de la baja  liquidez en 
los últimos años, para lo cual es pertinente realizar un análisis de la situación 
financiera de la empresa, con el fin de establecer el comportamiento actual de sus 
ingresos, gastos de ventas, gastos operativos, patrimonio y capital de trabajo con 
el que cuenta, así mismo porque esto es de gran utilidad en el momento de 
establecer las debilidades y amenazas del proceso de crecimiento, expansión y 
mantenimiento en el mercado por parte de la constructora y de esta forma realizar 
un análisis adecuado, para garantizar el cumplimiento de las metas y mejorar el 
proceso de toma de decisiones. 
      
Este trabajo busca proponer estrategias de mejoramiento para el área Financiera 
de esta empresa puesto que presenta varias falencias en este campo, por lo cual 
es necesario fortalecer el manejo de las cuentas, mejorar la estructura y análisis 
de los estados financieros, por lo tanto es pertinente, analizar el flujo de efectivo, 
ya que de esto depende la consecución de sus inversiones en urbanización o 
construcción. En el desarrollo de este trabajo se tendrá en cuenta la 
administración por objetivos de Peter F. Ducker, para la fijación de metas, 
buscando que los subordinados y superiores establezcan mancomunadamente 
objetivos de desempeño en el área financiera, en la realización de planes y en la 
evaluación; identificando tareas laborales, marcando el orden de prioridad de las 
metas, y la retroalimentación, ya que esto permitirá “la mejora continua de toda 
empresa y sus componentes, de manera armónica y proactiva.”5  
 
Para cumplir a cabalidad con lo anteriormente propuesto, y para el logro de los 
objetivos específicos, se concurrirá a la ejecución de las diferentes técnicas de 
investigación usadas como herramientas para la recolección de Información y de 
la optimización de resultados que ayuden a diagnosticar los puntos claros donde 
se tienen falencia en la administración del área financiera. 
 
Cabe resaltar que estas estrategias de mejoramiento, generarán mayores 
utilidades, ya que la empresa estará organizada con herramientas internas que 
                                            
5 KOONTZ, H., & WEIHRICH, H. Administración una perspectiva global. Onceava Edición. México: 
Mc Graw Hill. 1988. Pág. 77. 
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permitirán mayores controles en el área financiera, lo cual podrá verse reflejado en 
el buen manejo del efectivo y así la organización tendrá la oportunidad de 
expandirse a nivel Nacional, compitiendo con empresas dedicadas a la 
construcción. 
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3 OBJETIVOS 
 
 
3.1 OBJETIVO GENERAL  
 
Formular un plan de mejoramiento para el área financiera de la empresa 
CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S 
 
   
3.2 OBJETIVOS ESPECÍFICOS  
 
 Realizar un diagnóstico financiero estratégico para la empresa CONSTRUCCIÓN Y 
ARQUITECTURA S.A.S. 
 
 Plantear estrategias de mejoramiento para el área financiera de esta empresa. 
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4 MARCOS DE REFERENCIA 
 
 
4.1 MARCO TEÓRICO  
 
La planeación estratégica formal con sus características actuales fue introducida 
por primera vez en algunas empresas comerciales a mediados de 1950. En aquel 
tiempo, las empresas más importantes fueron principalmente las que desarrollaron 
sistemas de planeación estratégica formal, denominándolos sistemas de planeación 
de largo plazo. Desde entonces, la planeación estratégica formal se ha ido 
perfeccionando, al grado que en la actualidad toda las compañías importantes en el 
mundo cuentan con algún tipo de este sistema, y un número cada vez mayor de 
empresas pequeñas están siguiendo este ejemplo.6 
 
Utilizar la planeación estratégica, así como herramientas que permitan realizar el 
diagnóstico financiero de una organización, es muy importante para establecer cuáles 
son las debilidades y fortalezas del área financiera, por tal motivo en este marco teórico 
se expondrán temas referentes las características de la información financiera, 
importancia del EBITDA, análisis horizontal y vertical, indicadores de gestión, matriz 
DOFA, entre otros temas que pretenden ser utilizados en este estudio para establecer 
estrategias conducentes al mejoramiento del área financiera de la empresa 
CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S. 
 
4.1.1 Análisis financiero. 
 
La importancia que tiene realizar un análisis financiero es conocer las debilidades y 
fortalezas que tiene el flujo de caja en la empresa, y la situación económica para la 
toma de decisiones: 
 
Informar a los administradores y dirigentes de la empresa del resultado de su 
gestión. En estos casos los estados financieros deben acompañarse de datos 
estadísticos e informes detallados de las operaciones. Para informar a los 
propietarios y accionistas el grado de seguridad de sus inversiones y su 
productividad se debe resaltar la capacidad de ganancia del negocio; para 
facilidades de crédito o depósitos fiscales, en virtud de que a los acreedores les 
interesa primordialmente la solvencia de la empresa, naturaleza y suficiencia de su 
                                            
6
 STEINER, G. A. Planeación estratégica. México: 23™ Reimpresión Cecsa, 1998., 366 pág. 
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capital de trabajo, y al gobierno como “socio” de la empresa, como coparticipe de 
las utilidades que obtenga ésta, y la cual recibe en forma de impuestos.7 
 
El Análisis Financiero forma parte de un sistema o proceso de información cuya misión 
es la de aportar datos que permitan conocer la situación actual de la empresa y 
pronosticar su futuro, lo cual resulta de gran interés para gran parte de la sociedad 
actual, ya que los individuos son empleados por las empresas, adquieren sus bienes y 
servicios, invierten en ellas, obtienen información de estas, sufren su contaminación y 
se benefician de los impuestos que las empresas pagan. 
 
“El análisis financiero es un proceso de recopilación, interpretación y comparación de 
datos cualitativos y cuantitativos, y de hechos históricos y actuales de una empresa. Su 
propósito es el de obtener un diagnóstico sobre el estado real de la compañía, 
permitiéndole con ello una adecuada toma de decisión.”8 
 
4.1.2 Cuáles son las características de la información financiera.  
 
Las características de la información financiera tienen que ver con factores tales como 
confiabilidad, relevancia, comprensibilidad y comparabilidad, a continuación se brinda 
una breve explicación sobre cada una de ellas: 
 
Confiabilidad. La información financiera posee esta cualidad cuando su contenido es 
congruente con las transacciones, transformaciones internas, así como por los eventos 
sucedidos y el usuario general la utiliza para tomar decisiones basándose en ella. Para 
ser confiable la información debe ser veraz, tener concordancia entre su contenido y lo 
que se pretende representar (representatividad); Encontrarse libre de sesgo o prejuicio 
(objetividad); Poder comprobarse y validarse (verificabilidad); Contener toda aquella 
información que ejerza influencia en la toma de decisiones de los usuarios generales 
(información suficiente).9  
 
 
                                            
7
 MEIGS, M. Contabilidad. Caracas –Venezuela. Editorial: Mc Graw Hill. 2003. Pág. 59. 
 
8
 BAENA, T. D. Análisis Financiero. Colombia, Primera Edición, Ecoe Ediciones. 2010. p. 65. 
9
 LEGISLACIÓN FISCAL LOCAL. (2013). Características de la información financiera. Legislación Fiscal 
Local y Municipal y Redacción de Convenios (En línea). (Consultado: 10 de Noviembre de 2015). 
Disponible en: (https://sites.google.com/site/legislocalimpetos: 
https://sites.google.com/site/legislocalimpetos/normas-de-informacion-financiera/caracteristicas-de-la-) 
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Relevancia. “La información financiera posee esta cualidad cuando influye en la toma 
de decisiones económicas de quienes la utilizan y dentro de sus conceptos está el de 
importancia relativa que debe mostrar los aspectos importantes de la entidad que 
fueron reconocidos contablemente en la información financiera.”10  
 
Comprensibilidad. “La información financiera tiene esta cualidad cuando facilita su 
entendimiento a los usuarios generales.”11 
 
Comparabilidad. Para que la información financiera sea comparable, debe permitir a 
los usuarios de la información, el poder identificar y analizar las diferencias y similitudes 
con la información de la misma entidad o con el de otras entidades a lo largo del 
tiempo. 
 
4.1.3 Balance general, estado de resultados, origen y aplicación de fondos 
 
Balance general  
Muestra la posición financiera de una empresa en un punto específico en el 
tiempo. Indica las inversiones realizadas por una compañía bajo la forma de 
activos y los medios a través de los cuales se financiaron los activos, ya sea los 
fondos en préstamo (pasivos) o mediante la venta de acciones de capital (capital 
contable).  
 
Estado de resultados 
Es un estado financiero principal que refleja en su contenido exclusivamente el 
movimiento de ingresos y egresos. La finalidad primordial de este informe 
financiero es de mostrar la utilidad o pérdida a una fecha determinada. Es un 
estado contable dinámico por que presenta actividad; en consecuencia los 
saldos de estas cuentas se cierran al final de una gestión fiscal o periodo 
específico. Se compone de dos grupos de cuentas que son: los ingresos y los 
gastos. 
 
Origen y aplicación de fondos 
Muestra de dónde provienen y en qué se utilizan los recursos, o el efectivo, y 
que dicho movimiento es consecuencia de las decisiones que toman los 
                                            
10
 IPN ESCA TEPEPAN. Material de consulta contabilidad. Características de la información Financiera 
(En línea). (Consultado: 10 de Noviembre de 2015). Disponible en: 
(https://contabilidadesca.files.wordpress.com/2011/08/caracteristicas-de-la-informacion-financiera.pdf). 
11
 Ibíd. 
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administradores de la empresa, la confrontación entre las fuentes y las 
aplicaciones nos ilustrará acerca de lo acertado o no de esas decisiones.12 
 
4.1.4 Análisis de flujo de caja. ¿Qué es y para qué sirve? 
 
Es identificar plenamente los ingresos y egresos en el momento en que ocurren. El 
flujo neto de caja" es un esquema que presenta en forma orgánica y sistemática 
cada una de las erogaciones e ingresos líquidos registrados período por período. El 
principio básico de la evaluación es que el proyecto resulta recomendable en la 
medida que los beneficios superen a los costos. Las complicaciones se derivan 
normalmente de la dificultad de identificar adecuadamente los beneficios y los 
costos. Algunas parecen deliberadamente ocultos; otros que parecen importantes y 
relevantes, y de hecho, pueden no serlos. Es bien importante resaltar los elementos 
involucrados en el flujo de caja: Las erogaciones correspondientes a las inversiones 
que se realizan principalmente en el período de instalación del proyecto. (Es 
frecuente también considerar inversiones adicionales durante distintos períodos de 
la operación, encaminadas a reponer activos desgastados o aumentar la capacidad 
de producción). Los costos que se causan y se pagan en el período de 
funcionamiento del proyecto. Los ingresos recibidos por la venta de la producción o 
la prestación del servicio. Los valores económicos (no contables) de los activos fijos 
en el momento de liquidar el proyecto. Otros ingresos generados por la colocación 
de excesos de liquidez temporal en inversiones alternas.13  
 
4.1.5 Por qué es importante el EBITDA.  
 
El EBITDA determina la utilidad obtenida por una empresa o un proyecto, sin tener en 
cuenta los gastos financieros, los impuestos y demás gastos contables que no implican 
salida de efectivo, como las depreciaciones y las amortizaciones. En otras palabras, el 
EBITDA indica hasta qué punto es rentable el proyecto. La importancia del EBITDA, 
radica en que muestra los resultados de un proyecto sin tener en cuenta los aspectos 
financieros ni los tributarios, algo importante puesto que estos dos aspectos, pueden 
ser analizados por separado, los cuales si se pueden manejar o administrar, no deben 
afectar para nada el desarrollo del proyecto y su resultado final. 
 
                                            
12
 Ibíd. 
13
 MIRANDA, M. J. (2009). Capitulo nueve. La evaluación financiera. Gestión de proyectos.(En línea). 
(Consultado: 5 de Octubre de 2015). Disponible en: (http://antioquia.gov.co: 
http://antioquia.gov.co/antioquia-
v1/organismos/planeacion/descargas/banco_proyectos/libro/9_evaluacion_financiera.pdf). 
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“El EBITDA, no es una medida confiable cuando se trata de un proyecto que esté 
altamente financiado por recursos externos ya que esto implica en altos costos 
financieros, de modo que el éxito del proyecto, estará en buscar una solución a los 
costos financieros y esto no se refleja en el EBITDA. Esta herramienta debe ir 
acompañada por su indicador llamado margen de EBITDA.”14  
 
4.1.6 Análisis Vertical y Horizontal 
 
 Análisis vertical. Conocido como estático, que consiste en establecer la estructura 
de los estados financieros a una fecha determinada, se caracteriza por la 
comparación porcentual de las cuentas. Este análisis utiliza porcentajes tomando 
como base el 100%, a una cuenta contra la cual se relaciona cada una de las 
partidas que componen los estados financieros. 
 
 Análisis horizontal. Es más dinámico, permite comparar estados financieros de la 
empresa de dos o más períodos consecutivos para determinar las variaciones o 
cambios relativos de las diferentes cuentas de un período a otro. Se toma como base 
el estado de mayor antigüedad. El objetivo es determinar la mayor o menor velocidad 
con que se han movido los saldos en el período, mediante la determinación de tasas 
periódicas de variación (por eso se habla de cambios relativos, porque se expresan 
en porcentajes). 
 
4.1.7 Indicadores Financieros.  
 
Los indicadores financieros se clasifican en: indicadores de liquidez, actividad, 
rentabilidad y de endeudamiento. A continuación se brinda una breve explicación sobre 
estos. 
 
 Indicadores de Rentabilidad.  Miden la efectividad de la administración de la 
empresa para controlar los costos y gastos convirtiendo las ventas en utilidades. 
Desde el punto de vista del inversionista se trata de analizar la manera como se 
produce el retorno de los valores invertidos en la empresa. 
 
                                            
14
 DUSSAN, P. C. (2012). ¿Qué es el EBITDA y el margen de EBITDA? (En línea). (Consultado : 5 de 
Octubre de 2015). Disponible en: (http://karlosdussan.blogspot.com: 
http://karlosdussan.blogspot.com/2012/03/7-que-es-el-ebitda-y-el-margen-de.html) 
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 Liquidez: Capacidad de la empresa de generar recursos para atender sus 
compromisos corrientes o de corto plazo. 
 
 Indicadores de Rentabilidad.  Miden la efectividad de la administración de la 
empresa para controlar los costos y gastos convirtiendo las ventas en utilidades. 
Desde el punto de vista del inversionista se trata de analizar la manera como se 
produce el retorno de los valores invertidos en la empresa. 
 
 Indicadores de actividad: mide efectividad e administración del manejo de la 
cartera, proveedores e inventarios, para que el flujo de efectivo llene las expectativas 
del capital de trabajo. 
 
4.1.8 WACC.  
Contempla el costo de la deuda, el costo de los recursos propios y la importancia 
relativa de cada uno en el balance, debe involucrar la ponderación de todas las fuentes 
de capital disponibles y en este indicador se consideran los beneficios tributarios, cabe 
resaltar que el WACC involucrar el riesgo inherente a cada forma de financiación, por lo 
cual debe actualizarse permanentemente, debido a cambios en el entorno (niveles de 
inflación, tasas de referencia DTF, TCC, PRIME, LIBOR, etc.). 
 
4.1.9 Valor Económico Agregado  
(EVA por sus siglas en inglés). Es un método de desempeño financiero para calcular el 
verdadero beneficio económico de una empresa. Su utilización se puede extender a las 
distintas unidades de negocio de una compañía, de tal manera que se puede llegar a 
medir el valor creado o destruido por cada unidad de negocio, y actuar en 
consecuencia, dando o restringiendo recursos a cada unidad en función del valor 
creado o destruido. 
 
4.1.10 Plan de Mejoramiento.  
Como complemento al diagnóstico financiero, es importante realizar planes de acción, 
los cuales son una presentación resumida de las tareas que deben realizarse por 
ciertas personas, en un plazo de tiempo específicos, utilizando un monto de recursos 
asignados con el fin de lograr un objetivo dado, estos hacen parte del Plan de 
Mejoramiento, el cual está constituido por un conjunto de elementos de control, que 
consolidan las acciones de mejoramiento necesarias para corregir las desviaciones 
encontradas en cualquier área de la empresa. Para realizar dicho plan una herramienta 
muy útil es la Matriz DOFA, una estructura conceptual para un análisis sistemático que 
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facilita la adecuación de las amenazas y las oportunidades externas con las fortalezas y 
las debilidades internas de una empresa. 
 
 
4.2 MARCO LEGAL Y NORMATIVO 
 
Esta es la normatividad que se debe tener en cuenta para las empresas que prestan 
servicios de construcción.  
 
 Acuerdo 054 de 1993: Código de Construcciones y Urbanizaciones de Manizales. 
 
 Acuerdo 663 de 2007: Plan de Ordenamiento Territorial del Municipio de 
Manizales. 
 
 Acuerdo 0785 de 1998: Plan Especial de Protección para el Conjunto de 
Inmuebles de Arquitectura Republicana, localizados en el Centro de la Ciudad de 
Manizales. 
 
 Decreto 564 de 2006 (febrero 24): Por el cual se reglamentan las disposiciones 
relativas a las licencias urbanísticas; al reconocimiento de edificaciones; a la 
función pública que desempeñan los curadores urbanos; a la legalización de 
asentamientos humanos constituidos por viviendas de Interés Social, y se expiden 
otras disposiciones. 
 
 Ley 400 de 1997: Normas sobre construcción sismo resistente, establece criterios 
y requisitos mínimos para el diseño, construcción y supervisión técnica de 
edificaciones. Señala los requisitos y las responsabilidades de los profesionales 
que ejercen actividades de construcción. 
 
 Ley 1228 de 2008: Determina las fajas mínimas de retiro obligatorio o áreas de 
exclusión, para las carreteras del sistema vial nacional. Se crea el Sistema Integral 
Nacional de Información de Carreteras. 
 
 Ley 810 de 2003: Infracción a la norma urbanística. 
 
 Ley 361 de 1997: Mecanismos de integración social de las personas con 
limitación. Consideración a la dignidad que le es propia a las personas con 
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limitación en sus derechos fundamentales, económicos, sociales y culturales para 
su completa realización personal y su total integración social. 
 
 
4.3 MARCO HISTÓRICO  
 
 
Los indígenas Quimbayas habitaron la región centro-occidental entre los 1000 y 
2000 m sobre el nivel del mar, que se destaca por ser de topografía montañosa. 
Los amplios y espesos guaduales sirvieron de muralla a muchos asentamientos 
indígenas para protegerlos del asedio de otras tribus y más tarde de los 
españoles. Los poblados de guadua se construían usando la estructura de 
guaduas y otras cañas, con mezcla de barro, paja y boñiga. Las paredes se 
separaban con esterillas (guadua adelgazada) y se rellenaban de nuevo con la 
mezcla de boñiga, luego se le aplicaba un revoque de barro. El techo se hacía 
de guaduas gruesas con recubrimiento de cañas pequeñas y luego con paja. 
 
En Manizales hacia mediados del siglo XIX se utilizaban dos tipos de 
edificaciones diferenciadas: los más pobres hacían casas de bahareque las que 
estaban constituidas por paredes de guadua entamborada con relleno 
consistente en excremento de caballo y arcilla, con techos de paja o de cáscara 
de cedro; y los que tenían mayores recursos adoptaron la costumbre de hacer 
construcciones “de tapias y tejas” en donde se erigían gruesas tapias de tierra 
pisada cubiertas con tejas de barro cocido.  
 
La influencia de los estilos tradicionales europeos a comienzos del siglo XX, trae 
consigo el uso de nuevos materiales como: La tapia pisada, adobe, el vidrio, 
concreto reforzado y hierro. Y en la decoración: mampostería recubierta con 
molduras, tallas en madera detallada, barandas metálicas, yesería y estuco. Esta 
nueva opción de construcción la toman las clases altas y los edificios del 
gobierno, la mayoría de la población sigue aun construyendo con guadua y 
bahareque. La aparente estabilidad y la seguridad contra incendios le otorgan 
una alta categoría a los nuevos materiales.15 
 
 
 
                                            
15
 VILLEGAS, G. F. Marco hist{orico y cultural de manizales. Comparación consumos de recursos 
energéticos en la Construcción de vivienda social: Guadua vs. Concreto. Manizales: Universidad Nacional 
De Colombia Sede Manizales. 2005. Pág 35-37. 
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4.4 MARCO ECONÓMICO REGIONAL Y/O LOCAL  
 
Al cierre de 2013 la situación económica en el departamento y la ciudad se podría 
calificar de manera positiva. La inflación se ubicó por debajo de la cifra nacional, 
mostrando reducciones representativas en los grupos de los alimentos (-2,55%), 
comunicaciones (-2,37%), vivienda (-0,84%). 
 
Los indicadores de mercado laboral muestran una tendencia decreciente desde 
comienzos de 2001, especialmente sobre la tasa de subempleo. Frente a la tasa de 
desempleo, desde el año 2010 principalmente, la tasa de desempleo en Caldas ha 
pasado de 13,98% a 9,24% en 2013. En Manizales, en el primer semestre de 2014, 
la tasa de desempleo se ubicó en 11,1%, mostrando una reducción en comparación 
al mismo periodo del año anterior y, mejores resultados en este frente que las 
ciudades del Eje Cafetero: Pereira (15,3%) y Armenia (17,2%).16 
 
La construcción en Manizales se sigue moviendo. De acuerdo con el reporte de 
la Cámara Colombiana de la Construcción (Camacol) seccional Caldas, la intención 
de construcción en Manizales y Villamaría creció un 3,4% durante el año 2014, con 
respecto al 2013. El crecimiento se debe fundamentalmente a las políticas de 
vivienda del Gobierno Nacional, pues la edificación de viviendas gratuitas y de 
Interés Prioritario para Ahorradores (VIPA), generaron mayor dinámica. Aunque el 
2013 continúa siendo el año líder en construcción, en parte por los subsidios del 
Gobierno a la clase media, para el gremio, la vivienda sigue siendo líder en la 
construcción de la región. En el 2014, representó el 52% en la intención de 
construcción en Manizales y Villamaría, es decir 182 mil 177 metros cuadrados 
fueron solicitudes de licencias para casas y apartamentos de los 350 mil 341 
licenciados en el año anterior.  
 
El comercio también se consolida como uno de las cinco opciones para 
construcción. De acuerdo con Camacol, la intención en la construcción de 
estructuras comerciales, representó el 30% de los metros licenciados, es decir, 105 
mil 102 metros. Esto es normal por el crecimiento en la dinámica comercial que 
tiene hoy la ciudad, pues según las cifras de la Cámara de Comercio de Manizales 
a diciembre del 2014, en la ciudad hay 11 mil 225 establecimientos dedicados al 
comercio registrados.  
 
Durante el año 2013, los lanzamientos de vivienda, es decir, las unidades que 
iniciaron su proceso de venta, aumentó en el 48,3%. Se pasó de 2 mil 175 
lanzamientos a 3 mil 225 en el 2014. De estas, 1.892 viviendas fueron de interés 
prioritario, 512 de interés social y 821 que no estaban en ninguno de los otros dos 
                                            
16
 CÁMARA DE COMERCIO DE MANIZALES, 2014, pág. 3 
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rangos. No obstante, las licencias para construcción de vivienda se redujeron un 
4%, al reportar 7 mil 286 metros cuadrados licenciados menos que en el 2013. 
Según Camacol, esa reducción se debió a que en el 2014 ya no existía el subsidio 
a la tasa que estuvo vigente hasta el 2013, en que el Gobierno Nacional asumía 
parte de las tasas de interés de los créditos para la adquisición de casas de entre 
$79 millones y $197 millones. "Aunque no hay una causa exacta, puede 
relacionarse con el subsidio a la tasa para las viviendas de interés social", explicó 
Orozco y agregó que después del desmonte de ese subsidio las ventas retomaron 
su curso normal, debido a que la construcción es muy sensible a las tasas de 
interés, pues si están bajas, bajan las construcciones.17 
 
 
4.5 MARCO ESPACIAL 
 
El desarrollo de esta monografía se llevará a cabo en el área financiera de la empresa 
CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S. 
 
Misión 
La empresa CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S., tiene como propósito 
permanecer como líderes en el sector constructor con diseños innovadores, ofreciendo 
proyectos de vanguardia para los clientes, un serio compromiso con el desarrollo del 
país, la comunidad, y el respeto al medioambiente. 
   
Visión 
Ser una empresa líder en el sector de la construcción en el 2020, con capacidad de 
competir exitosamente en el mercado internacional, con un equipo comprometido, 
generando proyectos innovadores que satisfagan las necesidades de los clientes, con 
altos estándares de calidad, cumplimiento, diseño y conciencia de servicio al cliente que 
garanticen solidez y reconocimiento de la empresa. 
 
El organigrama de esta empresa se encuentra representado así: 
 
  
                                            
17
 CAMACOL, 2015. 
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Figura 1. Organigrama 
 
 
 
Fuente: CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S 
 
GERENTE 
ARQUITECTO INGENIERO 
OBREROS 
CONTADOR 
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5 DISEÑO METODOLÓGICO DE LA INVESTIGACIÓN 
 
 
El proceso de investigación consiste en la compilación y procesamiento de información 
cuantitativa de los estados financieros de la empresa e información  cualitativa, que fue 
obtenida a través de entrevistas al personal encargado del área de contabilidad y 
finanzas, así como personas de gerencia y mercadeo. 
 
La investigación que se desarrolló es descriptiva porque en la práctica se observó el 
hecho que conformo el problema, de la empresa CONSTRUCCIONES Y 
ARQUITECTURA S.A.S., no cuenta con una apropiada planeación estratégica que 
permita su adecuado funcionamiento en el área financiera, por ende presenta 
inconvenientes en cuanto a su liquidez. Así mismo se identificaron una serie de 
características de la empresa y se establecen ciertos comportamientos presentados en 
la misma. 
 
Para realizar este análisis se examinaron los estados financieros anuales de la 
compañía, revisando cada una de las partidas para los períodos bajo estudio, y se 
aplicó el método deductivo para determinar, como se han manejado las cuentas y 
establecer la situación actual en la que se encuentra la empresa, con el fin de realizar 
sugerencias o recomendar acciones correctivas que permitan superar las limitaciones 
de gestión y aprovechar las ventajas que surgen de los ítems con mejor desempeño, 
para establecer un plan de mejoramiento en el área financiera de la organización.   
 
En cuanto a la recolección de información, se utilizó fuentes de información primaria, 
como estados financieros elaborados por el área de contabilidad de la empresa y 
fuentes secundarias, tales como la información tomada de textos, obras de contabilidad 
y análisis financieros, que proporcionan la base teórica y conceptual del estudio.  
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6 DIAGNÓSTICO FINANCIERO ESTRATÉGICO PARA LA EMPRESA 
CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA S.A.S. 
 
En este diagnóstico se realizará un análisis horizontal y vertical de cada uno de los 
estados financieros como el estado de resultados y el balance, luego se procede a 
analizar los indicadores, obteniendo así información acerca de liquidez, la rotación de 
cartera, inventario, rentabilidades de patrimonio, activo, pasivos, márgenes de 
eficiencia, EBITDA, EVA, flujo de fondos y flujo de efectivo, entre otros logrando con 
estos tener un concepto más claro sobre las debilidades en el manejo financiero y su 
área. 
 
6.1 ANÁLISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSTRUCCIÓN Y 
ARQUITECTURA S.A.S 
 
 
Tabla 1. Balance general 
 
 
2012 2013 2014
ACTIVOS
Activo Corriente
Dsiponible $58.850.300 $80.708.306 $12.859.256
Clientes $20.600.000 $56.000.000 $58.945.000
Avances y anticipos $9.000.000 $46.148.823 $9.000.000
anticipo impuetos y contribuciones $360.000 $2.471.000 $3.562.000
deudores varios $0 $52.524 $4.589.000
Inventarios materiales $20.000.000 $43.109.646 $85.692.120
Total Activos Corrientes $108.810.300 $228.490.299 $174.647.376
Activo No Corriente
Propiedad Planta y Eq. $28.945.000 $38.925.000 $38.925.000
Depreciación Acumulada ($3.618.125) ($7.536.250) ($9.454.375)
Intangibles
Construcción en curso $1.238.922.211 $920.341.944 $1.158.924.621
Valorizaciones $77.262.000 $77.262.000 $77.262.000
Total Activo No Corriente $1.341.511.086 $1.028.992.694 $1.265.657.246
TOTAL ACTIVOS $1.450.321.386 $1.257.482.993 $1.440.304.622
CONTRUCCIONES Y ARQUITECTURA
Balance General
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Fuente. Construcción & Arquitectura S.A.S 
  
2012 2013 2014
PASIVOS
Pasivo Corriente
Proveedores $42.856.779 $87.264.636 $108.974.655
Costos y Gastos por Pagar $66.707.568 $93.346.619 $73.511.689
Retefuente $1.473.000 $1.123.158 $1.546.809
Impuestos a las ventas $0 $17.600 $17.600
Obligaciones laborales $7.767.854 $1.169.379 $2.564.894
Total Pasivo Corriente $118.805.201 $182.921.392 $186.615.647
Pasivos Largo Plazo
Deudas de consorcios y accionistas $0 $235.000.000 $250.000.000
Avances y anticipos $1.026.263.306 $504.512.400 $589.546.200
Total Pasivos a Largo Plazo $1.026.263.306 $739.512.400 $839.546.200
TOTAL PASIVOS $1.145.068.507 $922.433.792 $1.026.161.847
PATRIMONIO   
Capital Social $219.014.577 $240.157.628 $309.073.685
Reserva legal $0 $266.391 $589.462
Utilidades del ejercicio $8.976.302 $8.653.271 $10.177.517
Utilidades del ejercicios anteriores $8.709.911 $17.040.111
Superavit por valorizaciones $77.262.000 $77.262.000 $77.262.000
TOTAL PATRIMONIO $305.252.879 $335.049.201 $414.142.775
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO $1.450.321.386 $1.257.482.993 $1.440.304.622
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Tabla 2. Estado de resultados 
 
 
Fuente. Construcción & Arquitectura S.A.S 
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6.3 ANÁLISIS HORIZONTAL Y VERTICAL DEL BALANCE 
 
Tabla 3. Análisis horizontal y vertical de balance 
 
Fuente. Elaboración propia de los autores. 
2012 2013 2014
VALOR 
ABSOLUTO
VALOR  
RELATIVO
VALOR 
ABSOLUTO
VALOR  
RELATIVO
ACTIVOS
Activo Corriente
Dsiponible 4,06% 6,42% 0,89% -67.849.050 -84,07% 21.858.006 37,14%
Clientes 1,42% 4,45% 4,09% 2.945.000 5,26% 35.400.000 171,84%
Avances y anticipos 0,62% 3,67% 0,62% -37.148.823 -80,50% 37.148.823 412,76%
anticipo impuetos y contribuciones 0,02% 0,20% 0,25% 1.091.000 44,15% 2.111.000 586,39%
deudores varios 0,00% 0,00% 0,32% 4.536.476 8636,96% 52.524 100,00%
Inventarios materiales 1,38% 3,43% 5,95% 42.582.474 98,78% 23.109.646 115,55%
Total Activos Corrientes 8% 18% 12% ($53.842.923) -24% $119.679.999 110%
Activo No Corriente
Propiedad Planta y Eq. 2,00% 3,10% 2,70% 0 0,00% 9.980.000 34,48%
Depreciación Acumulada -0,25% -0,60% -0,66% -1.918.125 25,45% -3.918.125 108,29%
Intangibles 0,00% 0,00% 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Construcción en curso 85,42% 73,19% 80,46% 238.582.677 25,92% -318.580.267 -25,71%
Valorizaciones 5,33% 6,14% 5,36% 0 0,00% 0 0,00%
Total Activo No Corriente 92,50% 81,83% 87,87% 236.664.552 23,00% ($312.518.392) -23,30%
TOTAL ACTIVOS 100,00% 100,00% 100,00% 182.821.629 14,54% -192.838.393 -13,30%
PASIVOS
Pasivo Corriente
Proveedores 2,95% 6,94% 7,57% 21.710.019 24,88% 44.407.857 103,62%
Costos y Gastos por Pagar 4,60% 7,42% 5,10% -19.834.930 -21,25% 26.639.051 39,93%
Retefuente 0,10% 0,09% 0,11% 423.651 37,72% -349.842 -23,75%
Impuestos a las ventas 0,00% 0,00% 0,00% 0 0,00% 17.600 100,00%
Obligaciones laborales 0,54% 0,09% 0,18% 1.395.515 119,34% -6.598.475 -84,95%
Total Pasivo Corriente 8,19% 14,55% 12,96% 3.694.255 2,02% 64.116.191 53,97%
Pasivos Largo Plazo
Deudas de consorcios y accionistas 0,00% 18,69% 17,36% 15.000.000 6,38% 235.000.000 100,00%
Avances y anticipos 70,76% 40,12% 40,93% 85.033.800 16,85% -521.750.906 -50,84%
0 0,00%
Total Pasivos a Largo Plazo 70,76% 58,81% 58,29% 100.033.800 13,53% -286.750.906 -27,94%
TOTAL PASIVOS 78,95% 73,36% 71,25% 103.728.055 11,25% -222.634.715 -19,44%
PATRIMONIO   
Capital Social 15,10% 19,10% 21,46% 68.916.057 28,70% 21.143.051 9,65%
Reserva legal 0,00% 0,02% 0,04% 323.071 121,28% 266.391 100,00%
Utilidades del ejercicio 0,62% 0,69% 0,71% 1.524.246 17,61% -323.031 -3,60%
Utilidades del ejercicios anteriores 0,00% 0,69% 1,18% 8.330.200 95,64% 8.709.911 100,00%
Superavit por valorizaciones 5,33% 6,14% 5,36% 0 0,00% 0 0,00%
TOTAL PATRIMONIO 21,05% 26,64% 28,75% 79.093.574 23,61% 29.796.322 9,76%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 100,00% 100,00% 100,00% 182.821.629 14,54% -192.838.393 -13,30%
CONSTRUCCIONES Y ARQUITECTURA
Balance General
ANALISIS VERTICAL
ANALIS HORZONTAL 
2013 - 2014
ANALIS HORZONTAL 2012 - 2013
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Gráfico 3. Estructura del activo 
 
Fuente. Elaboración propia de los autores. 
 
De acuerdo al gráfico, es evidente que existe una alta concentración en otros activos, 
es de esperarse en este tipo de negocio que es la construcción de vivienda donde sus 
activos habitacionales están en curso y donde en algunos casos se demora más de un 
año para terminarlos y venderlos. Este rubro es la principal fuente de ingresos de la 
empresa, en el 2014 tiene un porcentaje de participación del 86%. 
 
El activo corriente se ha mantenido inestable por el manejo de las cuentas por cobrar, 
debido al aumento de los clientes en los años 2012 – 2013 de 171% y el 2013-2014 
5,26%, debido a que hay un mejor control y gestión de cobros para buscar liquidez, y 
mantener un constante movimiento del capital de trabajo buscado mejorar la 
productividad y los inventarios, que para el año 2014 representa el 5,96% del activo.  
 
En el disponible se nota un cambio fuerte de 2012- 2013, ya que subió un 37% y en el 
2013-2014 disminuyó en un 84%, las construcciones en este año disminuyeron. 
 
Se evidencia que las construcciones en curso tiene una alta participación, en el año 
2014 fue del 80% de los activos, lo cual es natural en este tipo de negocio, sin embargo 
es necesario mejorar el flujo de dinero, para que las inversiones no se queden 
estancadas y sin mucho valor para el futuro. 
 
2012 2013 2014
8% 
18% 12% 
2% 
2% 
2% 
91% 
79% 86% 
ESTRUCTURA DEL ACTIVO 
ACTIVO CORRIENTE ACTIVO FIJOS OTROS ACTIVOS
 33 
 
Gráfico 4. Estructura financiera 
 
Fuente. Elaboración propia de los autores 
 
En cuanto a los pasivos, los dueños han venido ganado  poca participación en esta. Los 
acreedores han bajado su participación a largo plazo de 70% en el año 2012 y 58% en 
el año 2014; de otro lado, las obligaciones de corto plazo representan un 12,96 % en el 
año 2014, causado por los anticipos pagados por los clientes en construcciones que 
todavía están curso. Es necesario revisar los procesos de estas construcciones, para 
que la empresa no pierda rentabilidad y  liquidez, porque los proyectos se demoran más 
de lo proyectado, generando altos costos operativos y financieros.  
 
Aunque la utilidad del negocio subió en un 17,61% en el año 2014, esto no es suficiente 
para generar una rentabilidad hacia el futuro, porque solo participa en un 0,71%. 
 
Los proveedores han tendido una variación considerable desde el año 2013, se 
incrementó en un 103% y en el año 2014 arrojó un resultado del 24%, esto va ligado al 
manejo de los inventarios. Para mantener capital de trabajo, están recurriendo a una 
rotación lenta de los proveedores y las construcciones tienen el mismo comportamiento, 
por esta razón los inventarios se están acumulando y la empresa está siendo poco 
productiva. 
 
 
 
 
2012 2013 2014
8,19% 14,55% 12,96% 
70,76% 58,81% 58,29% 
21,05% 26,64% 28,75% 
ESTRUCTURA FINANCIERA 
PASIVO CORRIENTE PASIVO LARGO PLAZO PATRIMONIO
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6.4 ANÁLISIS HORIZONTAL Y VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS 
 
Tabla 4. Análisis horizontal y vertical del estado de resultados 
 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
En el estado de resultados se evidencia que las cuentas de costos y gastos mantienen 
una tendencia para los tres periodos muy similar con respecto a las ventas realizadas 
en cada uno de ellos; la cuenta de costo de construcción tiene una participación del 
72% en el año 2012, 74% en el año 2013 y del 75% en el año 2014, lo que permite 
analizar que aumenta cada año su participación en  mayor proporción que los ingresos. 
 
Los gastos operacionales a su vez tiene un 14,80% de participación en el año 2012, 
13,4% en el año 2013 y 13,71% en el año 2014; este rubro generalmente presenta el 
mismo valor en pesos, ya que así la empresa esté o no generando ventas se deberán 
cancelar honorarios administrativos, arrendamientos, gastos legales entre otros. No 
obstante, las comisiones por ventas presentan una leve variación. 
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Para explicar mejor los resultados del análisis horizontal y vertical del estado de 
resultados, se realiza la gráfica 5 donde se comparan los ingresos con los costos y 
gastos generados por la empresa y la gráfica 6 donde se muestran los márgenes de 
eficiencia desde el año 2012 al año 2014. 
 
Gráfico 5. Ingresos vs costos y gastos 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
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Gráfico 6.  Márgenes de eficiencia de 2012- 2014 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
Los anteriores gráficos permiten evidenciar que la empresa no ha sido eficiente en la 
estructura de los gastos de administración y ventas, esta situación ha traído como 
consecuencia una disminución en la utilidad operacional.  Por otro lado la carga 
financiera tiene una alta participación, afectando igualmente  la utilidad neta de la 
empresa. 
 
6.5 INDICADORES FINANCIEROS 
 
6.5.1 Liquidez 
 
Tabla 5. Indicadores de liquidez 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
5,07% 4,37% 4,52% 
12,29% 11,68% 11,29% 
27,15% 
25,08% 25,00% 
2012 2013 2014
MÁRGENES DE EFICIENCIA 
MARGEN NETO MARGEN OPERACIONAL MARGEN BRUTO
LIQUIDEZ FORMULA 2012 2013 2014 
RAZÓN CORRIENTE
ACTIVO CORRIENTE / 
PASIVO CORRIENTE
0,92              1,25            0,94             
RAZÓN CORRIENTE (sin  clientes)
(ACTIVO CORRIENTE - 
CLIENTES) / PASIVO 
CORRIENTE
0,84              1,00            0,89             
PRUEBA ACIDA
(ACTIVO CORRIENTE - 
INVENTARIO) / PASIVO 
CORRIENTE
0,75              1,01            0,48             
CAPITAL DE TRABAJO
(ACTIVO CORRIENTE) / 
PASIVO CORRIENTE
(9.994.901)     45.568.907  (11.968.271)  
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Este indicador muestra que la empresa ha mantenido una baja liquidez, sin embargo las 
cuentas por cobrar tienen una alta participación, debido a que la constructora depende 
de las ventas de sus edificaciones, esta situación genera que el disponible sea bajo.  
 
En cuanto a la prueba acida, es evidente que el no tener en cuenta los inventarios baja 
mucho la liquidez de la empresa, no obstante dicho inventario es necesario para darle 
dinamismo y consecución de las edificaciones, sin embargo es necesario mirar cómo 
gestionar este escenario para que la empresa no pierda inversiones, buscando otros 
estratos como el 3 que generalmente es donde más demanda existe para la compra de 
vivienda. 
 
6.5.2 Actividad  
 
Tabla 6. Indicadores de actividad. 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
En cuanto a la rotación de cartera, se evidencia que los días promedio de recuperación 
de cartera han bajado en el 2013, pero ya en el 2014 mejora dándole dinamismo al 
manejo del efectivo. La gestión de recuperación de cartera no ha sido efectiva en el 
2013, esto hizo que en el 2014 tuviera un impacto negativo en el capital de trabajo de la 
empresa, la empresa extendiendo los tiempos de pago para con sus proveedores, 
afectando la utilidad neta de la compañía por los descuentos que se pierden.  
 
A pesar de que la constructora tiene un ciclo de caja favorable, los proveedores se 
comportan de manera similar a los inventarios, por lo cual es importante re-evaluar la 
INDICADORES DE EFICIENCIA - ACTIVIDAD OPERATIVA FORMULA 2012 2013 2014 
ROTACIÓN DE CARTERA VECES VENTAS / CLIENTES 8,6                3,5             3,8              
DÍAS DE COBRO
360 / ROTACIÓN 
CLIENTES
41,9              101,8          94,3             
ROTACIÓN DE INVENTARIO
COMPRAS / 
INVENTARIO
5,2                2,8             1,6              
DÍAS DE INVENTARIO
360 / ROTACIÓN DE 
INVENTARIOS
55,8              104,6          182,8           
ROTACIÓN DE PROVEEDORES
COMPRAS / 
PROVEEDORES
3,0                1,7             1,5              
DÍAS DE PROVEEDORES
360 / ROTACIÓN DE 
PROVEEDORES
119,6             211,8          232,5           
CICLO DE CAJA
DÍAS DE CLIENTES + 
DÍAS DE INVENTARIO - 
DÍAS DE 
PROVEEDORES
(21,9)             (5,3)            44,6             
ROTACIÓN DEL ACTIVO CORRIENTE
VENTAS / ACTIVO 
CORRIENTE
1,63              0,87            1,29             
ROTACIÓN DEL ACTIVO FIJO VENTAS / ACTIVO FIJO 6,99              6,31            7,63             
ROTACIÓN EL ACTIVO TOTAL
VENTAS / ACTIVO 
TOTAL
0,12              0,16            0,16             
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estrategia con los proveedores, con el fin de no perder descuentos y garantías. No 
obstante la rotación de proveedores va desde los 119 días en el año 2012 hasta los 232 
días en el año 2014, lo que demuestra una ventaja financiera para la empresa, se 
aumentó la rotación de los clientes que llego a 94 días en el 2014, aunque los 
inventarios se manejan más lento, se demoraron 182 días para convertirse en efectivo. 
 
La rotación del activo corriente ha venido estableciéndose, debido a los deudores. El 
periodo presenta efectividad del activo corriente en el año 2012, donde por cada peso 
que se invirtió se generó un 1,63 en ventas, el año 2013 por el contrario presento una 
disminución en dicho rendimiento con un retorno del 0,87 por peso invertido del activo 
corriente, para el año 2014 se logró tener un 1,29 de ventas por peso invertido en el 
activo corriente, a pesar de que las ventas aumentaron en el último año el incremento 
del activo se  presenta en las construcciones en curso. 
 
6.5.3 Endeudamiento 
 
Tabla 7. Indicadores de endeudamiento  
 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
En cuanto a los indicadores de endeudamiento, la empresa presenta un 
apalancamiento de los activos por medio de los pasivos, con porcentajes entre 79% en 
el año 2012 y el 71% en el año 2014, lo cual indica que es más del cincuenta por ciento 
de los activos fueron financiados a través de los acreedores, así mismo la empresa no 
es auto sostenible y requiere de las deudas para su operación. Además un gran 
porcentaje es financiero, en el año 2012 del 88% y en el año 2014 del 41%, lo que 
evidencia una disminución. Por otro lado, su concentración es a largo plazo, lo cual es 
una buena estrategia, ya que en este tipo de negocios  las construcciones duran más 
de un año.   
 
 
 
ENDEUDAMIENTO FORMULA 2012 2013 2014 
NIVEL DE ENDEUDAMIENTO
PASIVOS /  ACTIVO 
TOTAL
79,0% 73,4% 71,2%
FINANCIERO
PASIVOS FINANCIEROS 
/ ACTIVO TOTAL
88,0% 40,1% 40,9%
CONCENTRACIÓN DEL ENDEUDAMIENTO
PASIVO CORTO / 
PASIVO TOTAL
10,4% 19,8% 18,2%
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6.5.4 Costo de capital (WACC) 
 
Tabla 8. Calculo de costo del patrimonio 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
  
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
 
Tasa libre de riesgo es del 3.5% interés de retorno de un activo financiero para el cual 
los inversionistas conocen con certeza en un periodo de tiempo determinado. En el 
contexto del CAPM, la tasa libre de riesgo tiene un papel clave, ya que el costo del 
capital se define como la tasa libre de riesgo más una prima de riesgo y al mismo 
tiempo, la prima de riesgo depende de la diferencia entre la tasa libre de riesgo y la tasa 
de riesgo del mercado. 
 
Donde el riesgo del mercado equivale 5,2%, es el rendimiento esperado del mercado 
accionario en conjunto, se utiliza los índices bursátiles y se ajusta el modelo CAPM por 
el riesgo país. Por lo tanto, la selección del índice depende del mercado al que 
pertenezca la tasa libre de riesgo escogida. 
 
El beta para un sector específico, está determinado por la relación existente entre la 
covarianza de la rentabilidad del mercado y la rentabilidad del sector y la varianza de la 
rentabilidad del mercado, es te caso el de la construcción es del 0,69. 
 
Por último se toma en cuenta la inflación de ese periodo de tiempo que es de 3,66%. 
 
Para calcular el Ke, se tiene en cuenta la fórmula de CAPM, de esta forma se analiza la 
sensibilidad del mercado y del sector en el costo del patrimonio. 
 
 
BETA APALANCADO 2012 2013 2014 
BL=Bu[1+(1-t)(D/P)] 2,35 1,84 1,71
Bu 0,69 0,69 0,69
D 1.092.970.874 832.859.019 913.057.889
E 305.252.879 335.049.201 414.142.775
COSTO DEL PATRIMONIO 2012 2013 2014 
TASA DEL MERCADO 5,2% 5,2% 5,2%
TASA LIBRE DE RIESGO 3,5% 3,5% 3,5%
Ke =Rf +(Rm-Rf)*BL 7,49% 6,63% 6,41%
INFLACIÓN DE COLOMBIA 2,44% 1,94% 3,66%
KE 10,11% 8,70% 10,30%
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Tabla 9. Calculo del costo de capital 
 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
 
El costo de capital para la constructora es bajo, pero tiene una tendencia a crecer, el 
patrimonio está creciendo en los dos conceptos en participación y costo. Por eso es 
necesario revaluar si aumentan el patrimonio para tener más respaldo para las 
inversiones o buscar una alta financiación a de los proyectos.   
 
Por las circunstancias de poco efectivo es mejor mantener un equilibrio entre los 
pasivos y el patrimonio, de esta forma se tiene un mejor respaldo en proyectos futuros. 
 
Tabla 10. Indicadores de diagnóstico financiero 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
2012
COSTO DE CAPITAL MONTO PARTI COSTO COSTO- T CK
DEUDA CORTO PLAZO 66.707.568 5% 19,7% 13,20% 0,63%
DEUDA LARGO PLAZO 1.026.263.306 73% 12,0% 8,04% 5,90%
PATRIMONIO 305.252.879 22% 10,1% 10,11% 2,21%
TOTAL 1.398.223.753 100% 8,74%
2013
COSTO DE CAPITAL MONTO PARTI COSTO COSTO- T CK
DEUDA CORTO PLAZO 93.346.619 8% 19,7% 13,20% 1,05%
DEUDA LARGO PLAZO 739.512.400 63% 12,0% 8,04% 5,09%
PATRIMONIO 335.049.201 29% 8,7% 8,70% 2,49%
TOTAL 1.167.908.220 100% 8,64%
2014
COSTO DE CAPITAL MONTO PARTI COSTO COSTO- T CK
DEUDA CORTO PLAZO 73.511.689 6% 19,7% 13,20% 0,73%
DEUDA LARGO PLAZO 839.546.200 63% 12,0% 8,04% 5,09%
PATRIMONIO 414.142.775 31% 10,3% 10,30% 3,21%
TOTAL 1.327.200.664 100% 9,03%
INDICADORES DE DIAGNOSTICO FINANCIERO FORMULA 2012 2013 2014 
UTILIDAD OPERATIVA ANTES DE IMPUESTOS UO * (1- T%) 14.577.444 15.489.107 17.013.032
EVA
UODI - ACTIVO TOTAL * 
WACC
-112.151.180 -93.161.083 -113.061.000 
MARGEN EBITDA EBITDA / VENTAS 13,20% 12,77% 12,20%
ESTRUCTURA FINANCIERA PASIVOS/ ACTIVO
PASIVOS / ACTIVO 
TOTAL
78,95% 73,36% 71,25%
ESTRUCTURA FINANCIERA PATRIMONIO/ ACTIVO
PATRIMONIO / ACTIVO 
TOTAL
21,05% 26,64% 28,75%
KTNO
C*C + INVENTARIOS - 
PROVEEDORES
-2.256.779 11.845.010 35.662.465
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En cuanto a la estructura financiera, los socio participan en un 21, 05% en el año 2012, 
en un 26,64% en el año 2013 y en un 28,75% en el año 2014 para la inversión en 
activos, lo cual es menor a la participación que tienen los acreedores, sería 
recomendable para la empresa aumentar el capital hasta el 40% para reducir un poco 
las deudas, así la empresa puede tener una estructura más fuerte y no tener una alta 
dependencia de los acreedores para su operación. 
 
Lo ideal es que los acreedores sean un máximo de 60%, para controlar el riesgo de 
iliquidez por los costos financieros que se deben asumir. Pero cualquiera de los dos son 
riesgosos, y todo depende de cómo son las políticas y condiciones planteadas. 
 
El costo de capital para la empresa es mayor al rendimiento de la empresa, por esta 
razón se destruyó grandes cantidades de valor y se evidencia que desde el año 2012 al 
año 2014, el EVA es negativo, por lo cual la empresa tiende a necesitar más recursos 
para su operación, por lo tanto debe buscar edificaciones de menor costo, así como 
otros mercados donde sea más dinámico el manejo de las ventas y construcciones más 
rentables.  
 
A pesar de que el capital de trabajo es positivo en los últimos años, esto no indica que 
sea bueno, ya que la empresa lo que hace como estrategia es manejar políticas de 
largo plazo con los proveedores para mantener su liquidez. 
 
La empresa Contracciones & Arquitectura S.A.S. presenta un crecimiento continuo en 
las ventas del año 2012 al año 2014; sin embargo el EBITDA en el año 2013 se reduce 
con respecto al año anterior, lo que indica que los gastos y costos crecieron en mayor 
medida para este periodo; no obstante los demás años presenta un decrecimiento. 
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6.5.6 Rentabilidad  
 
Tabla 11. Indicadores de rentabilidad. 
  
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
    
El activo total de esta empresa no genera una rentabilidad significativa, esta pasa de 
0,65% en el 2012 a 0,71% en el 2014, esto es porque los activos están financiados por 
pasivos, algunos como anticipos de los clientes y otras obligaciones. 
 
El rendimiento del patrimonio es bajo, no compensa los recursos invertidos por los 
inversionistas y el riesgo que están asumiendo en las operaciones de su empresa, 
además el costo del capital en promedio está al 8,5%, causado principalmente por los 
recursos de deuda con terceros. 
 
Si analizamos el costo de capital y el rendimiento de activos, se puede concluir que la 
empresa destruye valor y es por los préstamos bancarios para poder obtener recursos 
para la construcción de edificaciones en gran parte de la inversión. 
 
  
INDICADORES DE EFICIENCIA -RENDIMIENTO FORMULA 2012 2013 2014 
ROE  (sin valorizaciones
UTILIDAD NETA  /  
(PATRIMONIO - 
VALORIZACIONES
3,94% 3,36% 3,02%
ROE
UTILIDAD NETA  /  
(PATRIMONIO - 
VALORIZACIONES
2,94% 2,58% 2,46%
RENDIMIENTO DEL ACTIVO TOTAL
UTILIDAD 
OPERACIONAL / 
ACTIVO TOTAL
0,62% 0,69% 0,71%
RENDIMIENTO DEL ACTIVO TOTAL (sin valoraciones)
UTILIDAD 
OPERACIONAL / 
(ACTIVO TOTAL - 
VALORIZACIONES)
0,65% 0,73% 0,75%
KE 10,1% 8,7% 10,3%
ROI
UTILIDAD 
OPERACIONAL / 
ACTIVO TOTAL 
OPERACIONAL
1,72% 2,40% 2,07%
COSTO DE CAPITAL 8,74% 8,64% 9,03%
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6.6 FLUJO DE FONDOS 
 
Tabla 12. Flujos de fondos de 2013-2014 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
En este análisis se evidencia que con los fondos de corto plazo la empresa está 
financiado los usos de corto plazo y de largo plazo, por lo que no está bien estructurada 
la destinación de fondos, por esta razón la constructora ha tenido problemas con el 
manejo del efectivo.  
 
El manejo de la financiación no ha sido eficiente para aumentar la rentabilidad del 
negocio y para mantener liquidez constante, es necesario evaluar las alternativas de 
financiación y los nuevos proyectos. 
 
Algo importante es buscar mercados más rentables como en el estrato 3, su objetivo es  
tener una vivienda propia, así las construcciones serán eficientes y rentables. 
 
 
 
 
  
Disponible $67.849.050 Clientes $2.945.000
Avances y anticipos $37.148.823 anticipo impuesto y contribuciones $1.091.000
Proveedores $21.710.019 deudores varios $4.536.476
Rete fuente $423.651 Inventarios materiales $42.582.474
Impuestos a las ventas $0 Costos y Gastos por Pagar $19.834.930
Obligaciones laborales $1.395.515
FUENTES DE CORTO PLAZO $128.527.058 $70.989.880
Deudas de consorcios y accionistas $15.000.000 Propiedad Planta y Eq. $130.559
Avances y anticipos $85.033.800 Intangibles $0
Capital Social $68.916.057 Construcción en curso $238.582.677
GIF 12.226.201 DIVIDENDOS $0
FUENTES DE LARGO PLAZO $181.176.058 $238.713.236
TOTAL $309.703.116 TOTAL $309.703.116
FUENTES USOS
USOS CORTO PLAZO
USOS LARGO PLAZO
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6.7 FLUJO DE EFECTIVO 
 
Tabla 13. Flujo de efectivo 2013-2014 
 
Fuente. Elaboración propia de las autoras 
 
Se evidencia que las actividades de operación pagan todo lo que se realiza en corto 
plazo, las actividades de financiación están pagando lo que se invierte en 
construcciones en cursos, pero tiene el respaldo del efectivo en caja, es un riesgo bajar 
tanto el disponible, se debe analizar esta política, para que las actividades de operación 
tengan mejor respaldo en la empresa. 
 
Las inversiones en construcciones como fuente de ingresos aumentó en una buena 
proporción, pero parte de estos recursos se pagaron con efectivo, esto debería ser 
analizado, para no tener cambios drásticos en el manejo del disponible. 
UTILIDAD NETA 10.177.517
DEPRECIACIONES 2.048.684
AUMENTO DE CLIENTES -2.945.000 
DISMINUCIÓN DE AVANCES Y ANTICIPOS 37.148.823
AUMENTO DE ANTICIPO DE IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES -1.091.000 
AUMENTO DE DEUDORES -4.536.476 
AUMENTO DE MATERIALES -42.582.474 
AUMENTO DE PROVEEDORES $21.710.019
DIMINUCIÓN DE COSTO Y GASTOS PRO PAGAR ($19.834.930)
AUMENTO DE RETE FUENTE $423.651
AUMENTO DE OBLIGACIONES LABORALES $1.395.515
EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE OPERACIÓN 1.914.329
ACTIVIDADES DE INVERSIÓN
AUMENTO DE CONSTRUCCIONES EN CURSO -238.582.677 
DISMINUCIÓN DE PLANTA Y EQUIPO -130.559 
TOTAL ACTIVIDADES DE INVERSIÓN -238.713.236 
ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN
AUMENTO DE DEUDAS DE CONSORCIOS Y ACCIONISTAS $15.000.000
AUMENTO AVANCES Y ANTICIPOS $85.033.800
AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL 68.916.057
TOTAL ACTIVIDADES DE FINANCIACIÓN 168.949.857
EFECTIVO GENERADO POR LA EMPRESA -67.849.050 
SALDO INICIAL 80.708.306
SALDO FINAL 12.859.256
CONSTRUCCIONES Y ARQUITECTURA
FLUJO DE EFECTIVO
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7 PLAN DE MEJORAMIENTO DEL ÁREA FINANCIERA 
 
 
Para realizar el plan de mejoramiento, se utilizó la herramienta de análisis DOFA, en la 
cual se evaluaron las fortalezas y debilidades de los recursos del área Financiera de 
Construcción y Arquitectura S.A.S, así como las oportunidades y amenazas externas; lo 
cual ofreció las bases para potencializar las mejores oportunidades del área.  
 
 
7.1 ANÁLISIS SITUACIONAL 
 
7.1.1 Análisis externo 
 
En este punto se analiza las tendencias del sector y las tasas de interés que tienen una 
gran influencia en la financiación de estos proyectos. 
 
Económico  
A Nivel nacional y local, la coyuntura económica durante el 2015 no fue muy 
favorable para el sector constructor debido al gran impacto que ha tenido el 
comportamiento de los precios internacionales, en especial del petróleo, y en menor 
medida de café. La caída de los precios del crudo afectó las exportaciones, 
reduciendo el crecimiento y los ingresos del Gobierno Central, suscitó la 
devaluación del peso, provocando un fenómeno inflacionario (por vía de los 
productos importados), el cual se arraigó con el Fenómeno del Niño, dando como 
resultado una tasa de inflación del 6,7% (en el grupo de alimentos superó el 10%), 
con el incremento paralelo por parte de la Junta Directiva del Banco de la República 
de sus tasas de intervención.  
 
Para Manizales y Caldas, los principales indicadores reportan un 2015 menos 
dinámico en comparación con el año 2014, pero con resultados importantes. El 
saldo en la balanza comercial del departamento continuó siendo positivo (la más 
alta en el contexto del Eje Cafetero), y la dinámica empresarial de la capital 
caldense estuvo dinamizada por sectores de construcción, servicios financieros e 
inmobiliarios, actividades profesionales, científicas y técnicas y comercio. El 
principal logro estuvo en la generación de empleo, alcanzando una de las tasas de 
desempleo más bajas en el país. 18  
 
                                            
18
 CÁMARA DE COMERCIO DE MANIZALES. (2016) Cierre económico 2015 y perspectivas económicas 
2016. Nota Económica Nº 2. Obtenido en: 
http://www.ccmpc.org.co/ccm/noticias/?Noti_Id=CLeowVpFoxDCj89zLOlRNw%3D%3D 
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El frente macroeconómico tendrá que sortear el sector edificador. Sin embargo, 
temas como los avances en ingreso y empleo de los últimos años; los incentivos a 
la demanda a través de la política pública de vivienda; la ejecución de obras 
educativas del Plan Nacional de Infraestructura Educativa, el desarrollo de los 
proyectos de infraestructura vial de 4G; la consecución del cierre y firma del 
acuerdo de paz; y la reactivación de algunos mercados regionales como el de 
Bogotá, dan señales muy positivas sobre las oportunidades del sector para 
sostener su dinámica y continuar liderando el desempeño económico del país. 19 
 
 
Sector de la construcción en Manizales  
 
Aunque el 2013 continúa siendo el año líder en construcción, en parte por los 
subsidios del Gobierno a la clase media, para el gremio, la vivienda sigue siendo 
líder en la construcción de la región. En el 2014, representó el 52% en la intención 
de construcción en Manizales y Villamaría, es decir 182 mil 177 metros cuadrados 
fueron solicitudes de licencias para casas y apartamentos de los 350 mil 341 
licenciados en el año anterior. 
 
El comercio también se consolida como uno de las cinco opciones para 
construcción. De acuerdo con Camacol, la intención en la construcción de 
estructuras comerciales, representó el 30% de los metros licenciados, es decir, 105 
mil 102 metros. 
 
Esto es normal por el crecimiento en la dinámica comercial que tiene hoy la ciudad, 
pues según las cifras de la Cámara de Comercio de Manizales a diciembre del 
2014, en la ciudad hay 11 mil 225 establecimientos dedicados al comercio 
comerciales registrados. La Cámara destaca que las comunas Cumanday con 3 mil 
181 establecimientos y Palogrande con mil 463, son las dos zonas de la ciudad que 
más movimiento comercial. 
 
Durante el año anterior, los lanzamientos de vivienda, es decir, las unidades que 
iniciaron su proceso de venta, aumentó en el 48,3%. Se pasó de 2 mil 175 
lanzamientos a 3 mil 225 en el 2014. De estas, 1.892 viviendas fueron de interés 
prioritario, 512 de interés social y 821 que no estaban en ninguno de los otros dos 
rangos. 
 
No obstante, las licencias para construcción de vivienda se redujeron un 4%, al 
reportar 7 mil 286 metros cuadrados licenciados menos que en el 2013. Según 
                                            
19
 CAMACOL. (2016) Tendencias de la construcción. Economía y coyuntura sectorial.  Obtenido en: 
http://camacol.co/sites/default/files/IE-
Tendencias/TENDENCIAS%20DE%20LA%20CONSTRUCCION%20N.%206.pdf 
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Camacol, esa reducción se debió a que en el 2014 ya no existía el subsidio a la 
tasa que estuvo vigente hasta el 2013, en que el Gobierno Nacional asumía parte 
de las tasas de interés de los créditos para la adquisición de casas de entre $79 
millones y $197 millones.20 
 
A pesar de la tasa de interés y la inflación están altas, el sector de la construcción ha 
tenido crecimiento favorable en Manizales, lo que hace probable que la empresa 
Construcción y Arquitectura S.A. tenga la posibilidad de crecer y aumentar su 
capacidad financiera. 
 
La tasa de interés de intervención llegó a 7% 
 
El Banco de la República decidió incrementar la tasa de interés de 
intervención en 50 puntos básicos y la situó en 7%. Con el objetivo de 
asegurar que la inflación converja a la meta en 2017 y contribuir a la 
reducción en el déficit de la cuenta corriente, se decidió aumentar en 50 
puntos básicos la tasa de interés de referencia. 
 
La magnitud de la devaluación del peso y la fortaleza del fenómeno del Niño 
han elevado el riesgo de una convergencia más lenta de la inflación a la 
meta. 
 
Además, se prevé que el crecimiento promedio de los socios comerciales del 
país será débil e inferior al registrado en 2015. 
 
A pesar de que el precio del petróleo ha aumentado situándose por encima 
de lo proyectado, apreciando al peso frente al dólar, la Reserva Federal de 
los Estados Unidos mantuvo inalterada su tasa de interés de referencia y es 
probable que el endurecimiento de la política monetaria en ese país se dé de 
forma más lenta. 
 
Por su parte, el consumo creció a un ritmo similar que el registrado el 
trimestre pasado y la inversión presentó una desaceleración. 
 
El equipo técnico del Banco de la República plantea que para todo 2016 el 
crecimiento estaría entre 1,5% y 3,2%, con 2,5% como cifra más factible. 
                                            
20
 AGUIRRE Richard. (2015) Vivienda y comercio mueven la construcción en Manizales y Villamaría. 
Obtenido de: http://www.lapatria.com/negocios/vivienda-y-comercio-mueven-la-construccion-en-
manizales-y-villamaria-75120#sthash.dcROYGDI.dpuf 
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Finalmente, para el 2016 se prevé una reducción del déficit en cuenta 
corriente tanto en dólares (US$15.948 millones) como en proporción del PIB 
(5,9%).21 
 
Con este aumento las tasa de interés se hace más difícil que las personas busquen 
compran vivienda, porque los costos de financiación son altos. Además algunas 
materias primas son más costosas por la inflación y los cambios de la tasa de cambio, 
algunos productos son importados. 
 
7.1.2 Análisis interno 
 
La empresa cuenta con estrategias de precios no muy bien determinadas, las cuales 
establece por medio de sus costos, así como los gastos que se puedan presentar en el 
interior de las obras, así mismo se enfoca en los precios de su competencia para 
brindarles a sus clientes los mejores precios, pero en realidad estas utilidades son bajas 
y no tienen una buena prospectiva. 
 
Se encuentra algunas falencias en el área financiera, como la información que 
recopilan, las cuales no son de fuentes recomendables ni seguras, además no hay un 
grupo de personas encargadas de esto. Porque el gerente debe realizar estas 
investigaciones, ya que solo cuenta en la parte financiera con un contador y no un 
analista financiero de proyectos de gran envergadura. 
 
Los temas relacionados con la inversión son analizados y tenidos en cuenta, según las 
oportunidades de inversión y financiación presentes en determinado momento. Pero la 
rotación del dinero es lenta, esto hace que la liquidez no sea favorable para el manejo 
de los proyectos. 
 
Proceso de financiación de los proyectos 
 
La financiación de los proyectos parte de la adquisición del lote sobre el cual se va a 
construir, haciendo posteriormente un proceso de ventas sobre planos, después de 
lograr el punto de equilibrio se da inicio a la construcción, pero debido a la forma como 
se realizan las ventas, solo se puede obtener un 30% del valor de las mismas cuando 
son vendidas sobre planos; el dinero faltante para la construcción generalmente es 
                                            
21
 DINERO. (2016)La tasa de interés de intervención llegó a 7%. Revista Dinero. Obtenido en: 
http://www.dinero.com/economia/articulo/tasa-de-interes-de-intervencion-subio-50-puntos-basicos/223259 
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financiado por un crédito constructor, para poder así culminar las obras, haciendo 
posteriormente una entrega de las mismas, previa subrogación del crédito constructor. 
De esta manera la empresa obtiene el 100% de ingresos por las ventas, entendiéndose 
así la culminación en general del proyecto. 
 
7.2 ANÁLISIS DOFA 
 
A continuación se presentan el desarrollo de la matriz DOFA, la cual consiste en 
identificar las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas de la empresa, para 
luego establecer estrategias que le permitan mejorar el área financiera a la 
organización: 
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Tabla 14. Matriz DOFA 
FORTALEZAS  DEBILIDADES 
 
1) Diseños exclusivos: manejan diferentes estándares 
en la estructura de sus edificaciones, para darles 
una identidad. 
2) Conocimiento del mercado: está en el mercado 
desde 2011, pero se ha direccionado en la 
construcción de edificaciones de estrato alto, donde 
exigen mucho en diseño, manejo de espacios, 
confort y comodidad. 
3) Personal calificado: en la estructura organizacional 
lo principal es el personal que diseña y realiza las 
estructuras de sus edificaciones para dar garantía 
de durabilidad en cualquier problema climático. 
Conocen muchos proveedores con los cuales se 
puede trabajar en el mercado, para temas más 
complejos y de punta. 
4) Evolución del negocio: Año tras año se ha 
mantenido en el mercado de la construcción 
innovando, creando y generando un alto valor 
agregado a la sociedad, además de implementar 
diversos diseños tecnológicos que ayuda mejorar la 
producción final. 
5) Ayuda al cliente para la presentación del crédito, 
logrando beneficios financieros para ambas partes, 
asesoría en la financiación con terceros. 
6) Cumple la reglamentación vigente en cuanto a las 
normas medioambientales 
FO 
1) Bajo control del manejo de los costos de 
producción, porque lo analizan según el mercado, 
sin pensar en los lujos y diseños de cada proyecto. 
2) El gerente hace el análisis de los proyectos y el 
análisis financiero. Esta empresa necesita un 
asesor financiero que realice análisis de 
sensibilidad, para establecer los cambios de los 
costos y tener precios más justos de acuerdo al 
proyecto. 
3) Complejidad del negocio: al aumentar la variedad 
de productos y el alcance geográfico, hace más 
compleja la producción. 
4) Riesgo de inventario: para cumplir con sus tiempos 
prometidos de entrega, la empresa tiene que 
mantener un inventario importante. Esto la pone en 
riesgo ante cambios en la demanda 
5) Baja inversión de capital social. Los socios en los 
últimos años no han invertido valores razonables 
en la empresa, por su bajo rendimiento. 
6) El manejo de la liquidez no es adecuado. Con 
respecto a las políticas de pago y de cobro. 
7) La administración de los flujos de efectivo es 
realizada por la Gerente. 
 
FA 
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Tabla 15. Matriz DOFA (Continuación) 
OPORTUNIDADES  AMENAZAS  
1) El mercado cada vez busca diseños vanguardistas 
para sus viviendas. 
2) Es un sector que tiene mucho dinamismo. El 
crecimiento en la dinámica comercial que tiene hoy 
la ciudad. La Cámara destaca que las comunas 
Cumanday con 3 mil 181 establecimientos y 
Palogrande con mil 463, son las dos zonas de la 
ciudad que más movimiento comercial presentan. 
3) El estrato 3 es el que más vivienda compra. Este 
pertenece al estrato medio-medio, donde cada vez 
hacen lo posible para tener sus cosas propias, una 
de ellas es tener una casa o apartamento, lo cual lo 
convierte en un mercado muy importante para 
cubrir. 
4) Las nuevas tecnologías de la información TIC: 
Diseñar una página Web para que  terceros puedan 
conocer la constructora, indagar y crear recordación 
de marca constantemente sin grandes inversiones. 
5) Los clientes pagan antes de estar disponible y 
resulta un gran negocio que puede incrementar las 
utilidades y reorganizar las finanzas. 
6) Las políticas del gobierno para subsidiar el sector 
en los estratos bajos, da garantía de crecimiento. 
DO 
1) La tasa de cambio es muy variable. la inestabilidad 
de esta tasa hace que algunos productos 
importados cambien continuamente sus precios y 
además sube el costo de las edificaciones 
terminadas. 
2) Las tasas de interés de préstamos está subiendo 
para controlar la inflación. Cuando la curva se 
empina por expectativas inflacionarias, los 
analistas esperan que un alza en la tasa del Banco 
hubiera reducido los intereses de más largo plazo y 
así abaratado el crédito para la mayoría de la 
economía.  
3) El sector de la construcción evoluciona 
rápidamente y es altamente competitivo lo cual 
delimita posibilidades de expandirse. 
4) Los fenómenos del niño y la niña, en los últimos 
tiempos ha cambiado constantemente los precio de 
los materiales de construcción, dando inestabilidad 
al mercado para valorización los bienes que están 
en construcción o proyectos 
DA 
Fuente: los autores. 
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7.3 ESTRATEGIAS DE MEJORAMIENTO 
 
7.3.1 Estrategias FO 
Para generar estas estrategias es necesario pensar en qué puede hacer la 
empresa para apoyándose en sus Fortalezas y lograr el máximo aprovechamiento 
de las Oportunidades que se han identificado en el entorno, ante lo cual se 
propone: 
 
 Realizar portafolio: con documento donde se especifique los aspectos 
técnicos, arquitectónicos y tecnológicos de las edificaciones, lo cual es la 
entrada para aumentar el reconocimiento de marca y el crecimiento del 
mercado. 
 
 Alianzas con el gobierno para construir casas de interés social: el 
mercado en estos momentos tiene mucho dinamismo por los benéficos 
financieros que el gobierno les está dado a los de estratos 3, 2 y 1, para 
darles vivienda gratis o con un descuento en la tasa de interés. Lo cual 
permite darle mayor diversificación y manejo de capital de trabajo. 
 
A continuación se establecen los objetivos de estas estrategias, con las 
actividades que deben realizarse y el indicador que permitirá medir el avance de 
estas. 
 
Tabla 16. Estrategia FO 
ESTRATEGIA  OBJETIVO ACTIVIDADES INDICADOR 
Realizar un 
portafolio con las 
diferentes 
alternativas de 
edificación  por 
estratos. 
Aumentar la cobertura 
del mercado, llegando 
a otros estratos como 
el 3. 
- Analizar los clientes a 
través de estudios de 
mercado 
 
- Diseñar los proyectos 
posibles a 
promocionar de 
acuerdo a los 
estudios de mercado 
realizados. 
 
- Implementar un 
departamento de 
mercadeo. 
- (Ventas realizadas 
/ ventas 
programadas) * 
100 
 
 
- Índice de 
crecimiento en 
ventas = Ventas del 
año corriente / 
Ventas del año 
anterior x 100 
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ESTRATEGIA OBJETIVO ACTIVIDADES INDICADOR 
Realizar alianzas 
estrategias  con el 
gobierno para 
construir casas de 
interés social 
Aumentar la 
productividad y los 
ingresos de la empresa 
- Realizar propuesta al 
gobierno. 
- Realizar el contrato. 
- Establecer los 
anticipos y pagos 
 
(Contratos realizados 
o en proceso / 
contratos 
presupuestados)*100 
  Fuente: los autores. 
 
7.3.2 Estrategias FA 
Dentro de estas estrategias hacen parte los posibles impactos negativos que 
pueden crearle a la empresa las Amenazas que se identificaron en el entorno, 
mediante el máximo aprovechamiento de sus Fortalezas, para contrarrestar esto 
se propone: 
 
- Contratar un analista financiero. El cual permitirá tener un conocimiento 
más confiable y exacto sobre los costos y las utilidades que puede dar cada 
proyecto. Realizar estudio permanente del comportamiento de los precios 
de la materia prima a largo plazo para tomar decisiones de 
aprovisionamiento de inventario con base en este y en las proyecciones de 
venta, esto con el fin de amortiguar los costos de la materia prima. 
 
- Alianzas con las entidades financieras: Con la vertiginosa oferta y 
dinámica del mercado, la constructora debe buscar alternativas viables para 
el mejoramiento de la calidad de vida de la organización, debido a la 
disminución de la especulación generada por el auge de la economía y el 
riesgo de quiebras. 
 
A continuación se establecen los objetivos de estas estrategias, con las 
actividades que deben realizarse y el indicador que permitirá medir el avance de 
estas. 
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Tabla 17. Estrategia FA 
ESTRATEGIA OBJETIVO ACTIVIDADES INDICADOR 
Realizar alianzas 
estratégicas con 
las entidades 
financieras.  
Brindar a los clientes 
otras alternativas de 
financiación menos 
costosas. 
Negociar con las entidades 
financieras las políticas y 
garantías de los préstamos. 
 
- (Proyectos 
financiados / 
posibles proyectos 
a financiar)*100 
 
- Número de 
alianzas 
estratégicas 
realizadas 
semestralmente 
 
- Índice de 
deserción de 
clientes = 
Cantidad de 
Clientes año 
corriente / 
Cantidad de 
clientes año 
anterior – 1 
Contratar un 
analista 
financiero.  
Obtener análisis 
financieros acertados 
de la empresa, que 
permitan mejorar el 
área financiera de la 
organización y 
realizar una mejor 
toma de decisiones 
- Realizar un análisis 
de los costos de los 
proyectos de 
maneja manual y 
con un software 
especializado. 
- Establecer políticas 
de costos. 
- Manejo de 
estándares en las 
edificaciones, para 
controlar los precios 
de producción 
Flujo de efectivo 
mensual 
Fuente: los autores. 
 
7.3.3 Estrategias DO 
Estas estrategias buscan reducir las limitaciones que pueden imponerle a la 
empresa determinadas Debilidades, en el máximo aprovechamiento de 
Oportunidades que se han identificado en el entorno. Se propone implementar las 
siguientes estrategias: 
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- Buscar nuevos inversionistas: en los últimos años se han tenido 
problemas en la constructora, ya que no se cuenta con el capital para tener 
más proyectos, lo cual se subsanaría con una buena capitalización, ya que 
esto  ayudaría a tener un flujo de efectivo mayor y garantizaría el pago de 
sus cuentas. 
 
- Estructuración del área financiera de la organización: con la 
contratación De personal directo y en staff,  ayudaría a que la empresa 
tenga un control más eficiente y viable sobre el manejo de costos de las 
edificaciones, lo que permitiría que la constructora fuera más competitiva y 
mejorar la liquidez en un corto plazo. 
 
A continuación se establecen los objetivos de estas estrategias, con las 
actividades que deben realizarse y el indicador que permitirá medir el avance de 
estas. 
 
Tabla 18. Estrategia DO 
ESTRATEGIA OBJETIVO ACTIVIDADES INDICADOR 
Buscar nuevos 
inversionistas  
Aumentar el capital 
social para nuevas 
inversiones 
- Realizar una 
propuesta para los 
posibles 
inversionistas. 
- Analizar cada 
inversionista. 
- Seleccionar el 
inversionista más 
conveniente. para la 
empresa 
- No. De nuevos 
inversionistas en la 
empresa vs. La 
participación  
 
- Autonomía = 
Pasivo total con 
terceros/ 
Patrimonio 
 
Estructurar el 
área financiera de 
la organización 
Organizar el área 
financiera de la 
empresa, a través de 
la contratación de 
personal que tenga 
funciones asignadas 
para esta área. 
- Diseñar el área 
financiera de la 
empresa 
- Rediseñar el nuevo 
organigrama. 
- Establecer las 
funciones de los 
nuevos cargos 
directos y staff a 
contratar. 
- Departamento 
financiero creado. 
Nota: Una vez 
estructurado este 
departamento será 
medido a través de los 
indicadores: 
- EVA = Utilidad 
antes de impuestos 
– (Activos x Costo 
de Capital) 
- Punto de equilibrio 
= Costos Fijos 
Margen de 
Contribución 
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7.3.4 Estrategias DA 
Se generan para reducir el efecto que pueden tener las Debilidades de la 
empresa, que puedan agudizar el impacto negativo de Amenazas que ha 
identificado en el entorno. Para tal fin se han planteado las siguientes estrategias: 
 
- Alianzas con los proveedores: para garantizar perdurabilidad del valor 
agregado en el producto y atención de los nuevos mercados enmarcados 
en la legislación y normas técnicas.  
 
- Capacitación: con la contratación de personas de que tenga conocimiento 
de costo de producción en las edificaciones, como software se ría de un 
gran apoyo y aprendizaje para la parte administrativa y se tendría mejor 
conocimiento de los precios de cada construcción. 
 
Tabla 19. Estrategias DA 
ESTRATEGIA OBJETIVO ACTIVIDADES INDICADOR 
Alianzas con los 
proveedores 
Reducir los costos de 
material, sin bajar 
calidad a través de la 
negociación con los 
proveedores. 
- Renegociar los 
precios con los 
proveedores 
- Buscar proveedores 
nuevos que ofrezcan 
una buena calidad a 
precios accesibles. 
- (Utilidad del año – 
utilidad del año 
anterior) / utilidad 
año anterior 
Capacitación al 
personal 
Contratar personal 
capacitado en manejo 
financiero 
- Contratar a 
especialistas en  
manejo de costos de 
edificaciones  
- Realizar el 
cronograma de 
capacitación para el 
personal 
administrativo. 
- Capacitaciones 
realizadas /  
capacitaciones 
programadas 
 
- Número de 
personas 
competentes en el 
área financiera 
debidamente 
contratadas 
Fuente: los autores. 
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8 CONCLUSIONES 
 
 
En el análisis financiero de la empresa CONSTRUCCIÓN Y ARQUITECTURA 
S.A.S. se pueden evidenciar condiciones no muy favorables en el manejo de la 
liquidez, por esta razón se queda corto en nuevos proyectos de construcción. Así 
mismo en la estructura de costos se debe realizar análisis de sensibilidad y de 
riesgos, para determinar los precios de las edificaciones de acuerdo a los cambios 
del mercado y los precios de la materia prima. 
 
Luego de realizar todos los análisis financieros, se evidencia que  la empresa 
vende sus proyectos a estratos altos como 4, 5 y 6, en este sector la rotación es 
muy lenta y el dinero se demora más para volverse efectivo para la empresa; por 
lo cual es necesario incursionar en nuevos mercados como el estrato 3 (tres) que 
tiene un mayor dinamismo, ya que el estado tiene apoyos para estos, tales como 
los subsidios, lo cual podría brindar un mejores resultados a la constructora. 
 
Uno de los problemas significativos que tiene la organización, es que no 
profundiza en el manejo de los costos de las edificaciones, factor que es 
fundamental y se relaciona directamente con las utilidades de la empresa, en la 
actualidad este factor no es tenido muy en cuenta al momento de tomar decisiones 
en el negocio; por lo cual es importante tener en cuenta el precio de los materiales 
que cambian continuamente como consecuencia de las variaciones en las tasas 
de cambio. 
 
De otro lado, la constructora no cuenta con un departamento financiero 
debidamente estructurado, que le permita analizar los principales indicadores 
financieros y de gestión, para evaluar financieramente las capacidades de la 
organización e identificar aquellos aspectos en los cuales debe implementar 
mejoras, para brindar resultados más convenientes para los socios. 
 
El diagnóstico financiero y el análisis DOFA, permitió proponer estrategias sobre 
las áreas deficientes o sensibles a mejorar, evidenciando que desde el punto de 
vista del área financiera existen varias actividades por implementar en esta 
constructora, y que además la implementación de indicadores permitirá realizar 
seguimiento a la gestión del departamento financiero, para mejorar los resultados 
organizacionales. 
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Finalmente, las expectativas de crecimiento del negocio hacen que la empresa 
deba prepararse estructuralmente para potencializarse no solo a nivel financiero y 
de mercadeo, sino de forma estructural, obteniendo una visión más amplia como 
organización. 
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9 RECOMENDACIONES 
 
 
Construcción y Arquitectura S.A.S debe fortalecer internamente su gestión 
financiera para poder llevar a cabo estrategias tales como, la penetración a otros  
mercados; así como la capacitación y/o contratación de personal calificado en el 
área financiera,  con el fin de lograr que estas lleven a la organización al 
mejoramiento continuo y cumplimiento de objetivos. 
 
La capacitación y la preparación del factor humano en el manejo de la gestión 
financiera es un factor importante, ya que la experiencia es algo que se debe  
valorar cuando se hace carrera dentro de una organización.  
 
El fortalecimiento de la estructura financiera de la organización es importante para 
lograr que las estrategias sean exitosas en su ejecución, está área es de vital 
importancia para realizar inversiones con confianza y garantizar  la liquidez 
continua. 
 
Se recomienda que dentro del área financiera haya una persona encargada de la  
formulación y ejecución de políticas de cobranza y pago a proveedores. 
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